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2023年5月12日

【每周经济观察】



 ᵔ ᵺ σ权益市场疲软，期债走强，商品交易衰退主线

 4ῐ ᾮ ᾎὊ

 4ῐ֦ᴬꜝḃ҇ Ῑε ᴬ ҇ Ῑεᶸ ῑᾀ Ῑҟᶳі 出口强、进口弱的贸易结构连续两个月出现，贸易顺差扩大至902亿美元。4月出口环比回落，

同比增速由前值14.8%回落至8.5%，略好于市场预期，这与PMI新出口订单指数回落趋势一致，同时受去年同期低基数所支撑。分地区看，前4个月我国对东盟出

口累计同比增长15%，对欧盟、美国出口累计同比分别下降4.3%和14.3%，而从当月增速看，4月对东盟出口当月同比增速出现显著回落，对欧盟及英国出口增速

为正，对美国出口增速持续为负。分商品看，新能源汽车相关产品领头的机电累计同比增速由负转正，汽车出口受低基数作用支撑维持高增速，而高新技术产品、

集成电路出口等降幅虽有所收窄但仍为拖累项。Ỡҩ Ѭᶸ Ῑῑᾀתּ ε Ῑҟᶳі

 4ῐ ₯ẇ ӈεӈ҇׀өᵘ Ῑε ᾭ ₱ҟּגḽї 4月CPI同比增速由前值0.7%进一步下降至0.1%，环比增速连续三个月为负值，环比下降0.1%，

通胀水平低于季节性和预期。分项看，食品（生猪、鲜菜鲜果）等必需消费受供应影响价格回落，出行相关服务项目价格回暖，而汽车、房租等大额消费品走势相

对疲软。4月PPI环比转负至-0.5%，同比在环比回落及高基础作用下降幅扩大至-3.6%，其中，内需定价的黑色系、煤炭系价格环比走弱，有色系价格环比小幅回

暖，汽车价格环比持续为负。Ỡҩ ѬѕᴀẈCPIṃ ἵӈӇ ，PPIỡ֦♪ Ḧ ẘַײ

 4ῐ Ӡ їᴢ ῙεṖ€Ѧ ₂ᵺ 4月M2同比增速环比下降0.3个百分点至12.4%，居民存款在高基数作用下出现同比首次少增，侧面说明居民收入及就

业的好转进程缓慢。4月新增社融1.22万亿元，新增人民币贷款7188亿元，均低于预期。其中，新增企业中长期贷款同比多增但环比回落，居民端新增贷款为负，

特别是新增居民中长期贷款在同比回升两个月之后再度转负，这既有提前还贷的影响，更说明地产需求修复尚需时日。结合票据利率4月以来回落、新增票据贴现

规模由负转正，说明ḪӋ ≢ ₱♩₦ῑỨ ╗。

 ─ᶸṳᶊ▐

 ᶁ ᾎὊӓṳᶊḽ Ṳᾅ Ῑԛ⁸ӡ₇ 美国4月CPI同比4.9%，较前值回落0.1个百分点，而核心通胀连续第四个月维持在5.5%附近未见回落态势，显示韧

性仍在。分项看，二手车价格环比由负转正，住宅租赁价格环比仍在缓慢抬升。

 ᶁ ѕז ֵẫ ṳᶊԊ↕ 1月19日触及债务上限后，财政部采取非常规措施&消耗TGA账户，预计在7-9月耗尽。耶伦表示美国政府最早可能在6月1日突

破债务上限。一般而言，债务上限解决方案是削减开支、暂停债务上限、提高债务上限。4月26日，美国共和党关于提高债务上限和削减政府资金的法案获众议院

通过，但参议院多数党领袖以及白宫方面表示不支持。从历史看，美国债务违约从未出现，但僵局可能拖到最后时间，僵局期间避险情绪升温。

 Ὕ 海外经济衰退超预期；地缘政治形势超预期演变；国内经济修复的速度不及预期
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第一部分

一周行情回顾



 4ῐ֦ᴬ ᾎὊ֦ᴵε ≢ᶵ ԃ♩₦ᵺ ײַ ҆ ₡εṳᶊ Ӭẳεΰכṳᶊ εῙ ᶇḔ₂ֶ♆і
ṽחі ẵε 2.75%ᾅאל ֶ♆ᵄ іὒ2.7% Ӈεᵫᵜῳᶑѭ ─ᶸ ҏᾮѭ

ᵺ σ5ῐ8ᾤ-5ῐ12ᾤεΰכṳᶊ εῙ ẵεᵫᵜҏᾮ ѭ

数据来源：Wind、广州期货研究中心
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 Ỡᶁ4ῐ ֮ ≢ᾎὊԆṴσ4月出口增速略好于市场预
期，通胀水平维持低位，社融低于预期

 ᶁCPI PPIԆṴσ4月美国CPI同比4.9%，核心CPI同比
5.5%；PPI同比增速为2.3%，创下2021年1月以来新低

 4ῐ℗ ᵨ ֘σ4月，汽车产销分别完成213万辆和216
万辆，环比分别下降17.5%和11.9%，同比分别增长76.8%
和82.7%。新能源汽车产销分别完成64万辆和63.6万辆，同
比均增长1.1倍，市场占有率达到29.5%

 Ḕ₂ֶ♆і σ继多家股份行补降定期存款利率后，协定存
款和通知存款利率加点上限也将迎来下调。某国有大行透露，
四大国有银行协定存款和通知存款自律上限下调幅度为
30BP，其它金融机构降幅为50BP

 ᶁ ѕז ֵ Ṝ



 ᶁ4ῐCPIᵂ₦4.9%ε өᵺ׀ 0.1ѥﬞ֪ ε –ị ᵹѥῐ ἵᶇ5.5% Ί ᵺ εᾶם ҟ
ᶇ ֪ ε҆ừזּ ҭ―♩₦ⱶ ₇εӉḜ ҭ―♩₦ҟᶇ Ớἔ׳

ᶁ Ṇẃᵺ ε–ị ҟḔ

数据来源：Wind、广州期货研究中心

ᶁ4ῐCPIᵂ₦4.9%ε–ịCPIᵂ₦5.5%εᶍ ѕῐṆẃі
εᶡ῞ ᴿṳᶊ Ῑ
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第二部分

4月贸易、社融、通胀数据解读



 4ῐ֦ᴬᵂ₦ᶬ ⱶ׀өᵺ 6.3ѥﬞ֪ 8.5%εḃ҇ṳᶊ Ῑε ᴬᵂ₦ᶬ өі╡6.5ѥﬞ֪׀ -7.9%ε
҇ṳᶊ Ῑε ᾮṭ 902Қ ӹ ֦ᴬẵ ᴬẳַײ ᾮ ῶ Ѣѥῐ֦♪

֦ᴬσ4ῐ֦ᴬꜝḃ҇ Ῑε ᴬ ҇ Ῑ

数据来源：Wind、广州期货研究中心

4ῐ֦ᴬ ᵂ₦ᶬ 8.5%α3ῐѬ14.8%βτ ᴬ ᵂ₦ᶬ
Ѭ-7.9%α3ῐѬ-1.4%βτ ᾮ ṭỴᶼ 902Қ ӹ

PMIᾚ֦ᴬ ᴄἷᾎ3 4ῐᾶ ᵺ εј֦ᴬᶬ ᵺ ἷᵆ
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 4ῐ֦ᴬ ♩₦֦♪ᵺ εј֦ᴬ ҭἷᾎ ἵӈ ἷᵆ ◕ַᾴ₀ ҭἵ і ε ᾭ₀ ᶸ ᵺ
ᾶ εҟᶳ҇і

֦ᴬσ4ῐ֦ᴬ♩₦ᵺ εᵂ₦ᶬᶹ

数据来源：Wind、广州期货研究中心
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 ᴬ֦א4ѥῐỠᶁḽџַ׀ ᵂ₦ᶬ 15%εḽ₀ַא ᶁ֦ᴬ ᵂ₦ַ֪і 4.3%ᵘ14.3%εҠặῐᶬ ε4ῐזּ
ḽџַ֦אᴬặῐᵂ₦ᶬ ֦♪ᾶ ᵺ εḽ₀ַאᴢ ᶁ֦ᴬᶬ Ѭ₇εḽ ᶁ֦ᴬᶬ ἵ Ѭ

 ֪ᵫᵜּזεᾚ ╟℗ ԊҒᵜגּ ⸗ῡײַ᷂ ᵂ₦ᶬ ⱶ ₇ε℗ ֦ᴬᴨӈᶡᾎӏⱴᾀ ἵ ᶬ ε ᾚἆ
ῠҒᵜ ở⸗ ֦ᴬ ẃ ῑỨᾁ ӆҟѬἥ

֦ᴬσḽџַ֦ײַאᴬᶬ ᵺ εῡ⸗Ғᵜ֦ᴬᶬ ᵺ׳

数据来源：Wind、广州期货研究中心
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ѭ ҒᵜѦᶼᶹ֦ᴬᶬ ֦♪ᵺ εӆ℗ ᾚἆῠҒᵜ
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 ởᵜ⅔֦ᴬ ᴜ⅔ ᴬᶍ֦♪ ҭ

 ֦ᴬ ҭ ε ῥ ᴬ ҭ

 ֦ᴬ ⁴ᵂ₦ᵘ♩₦і εᴄҭ♩₦ѕ

ѭ ᶼḣᵫᵜᶇ ֦ᴬ ᾮѦַײᴩצ

数据来源：Wind、广州期货研究中心
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◓ҭσ4ῐCPI ₉ᵺ

数据来源：Wind、广州期货研究中心
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数据来源：Wind、广州期货研究中心
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数据来源：Wind、广州期货研究中心
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5月15日
星期一

5ῐ16ᾤ
ᾯῙ҆

5ῐ17ᾤ
ᾯῙє

5ῐ18ᾤ
ᾯῙᵹ

5月19日
星期五

5月20日
星期六

5月21日
星期日

 我国5月MLF报价
 4月工业增加值
 4月固定资产投资
 4月社会消费品零售

总额
 4月商品房销售额/

销售面积

 70个大中城市
新建商品住宅价
格指数

 美国4月核心零售总
额、零售销售总
额、零售贸易总额

 5月13日当周初次
申请失业金人数

 5月06日持续领取
失业金人数
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ẌṨῙ ѭ ѝזᴄӹ ᾛẩ

上海分公司 杭州城星路营业部 四川分公司 上海陆家嘴营业部
联系电话：021- 68905325 联系电话：0571-89809624 联系电话：028-83279757 联系电话：021-50568018

办公地址：上海市浦东新区向城路69号1

幢12层（电梯楼层15层）03室
办公地址：浙江省杭州市江干区城星路111号钱
江国际时代广场2幢1301室

办公地址：四川省成都市武侯区人民南路4

段12号6栋802号
办公地址：中国（上海）自由贸易试验区东
方路899号1201- 1202室

广东金融高新区分公司 深圳营业部 佛山分公司 东莞营业部
联系电话：0757-88772666 联系电话：0755-83533302 联系电话：0757-88772888 联系电话：0769-22900598

办公地址：广东省佛山市南海区海五路
28号华南国际金融中心2幢2301、2302房

办公地址：广东省深圳市福田区梅林街道梅林路
卓越梅林中心广场（南区）A座704A、705

办公地址：佛山市禅城区祖庙街道季华五路
57号2座3006室

办公地址：广东省东莞市南城街道三元路2号
粤丰大厦办公1501B

广州营业部 清远营业部 肇庆营业部 华南分公司
联系电话：020-31953184 联系电话：0763-3808515 联系电话：0758-2270761 联系电话：020-61887585

办公地址：广州市海珠区新港西路105号
大院2号1306房

办公地址：广东省清远市静福路25号金茂翰林院
六号楼2层04、05、06号

办公地址：肇庆市端州区信安五路2号华生
商住中心商业办公楼1704、1705办公室

办公地址：广州市南沙区海滨路171号南沙金
融大厦第8层自编803B

北京分公司 湖北分公司 山东分公司 郑州营业部
联系电话： 010-63360528 联系电话：027-59219121 联系电话：0531-66671202 联系电话：0371-86533821

办公地址：北京市丰台区丽泽路24号院1
号楼-5至32层101内12层1211

办公地址：湖北省武汉市江汉区香港路193号中
华城A写字楼14层1401-9号

办公地址：山东省济南市历下区泺源大街8
号绿城金融中心B楼906

办公地址：河南自贸试验区郑州片区（郑东）
普惠路80号1号楼2单元23层2301号

青岛分公司 机构业务部 机构事业一部 机构事业二部
联系电话：0532-88697833 联系电话：020-22836158 联系电话：020-22836155 联系电话：020-22836182

办公地址：山东省青岛市崂山区深圳路
100号办公楼户905室

办公地址：广州市天河区临江大道1号寺右万科
中心南塔6层

办公地址：广州市天河区临江大道1号寺右
万科中心南塔6层

办公地址：广州市天河区临江大道1号寺右万
科中心南塔6层

机构事业三部 广期资本管理（上海）有限公司
联系电话：020-22836185 联系电话：021-50390265 

办公地址：广州市天河区临江大道1号寺
右万科中心南塔6层

办公地址：上海市浦东新区福山路388号越秀大厦701室



地址：广州市天河区临江大道1号寺右万科南塔5/6楼，北塔30楼

网址： www.gzf2010.com.cn

广州期货股份有限公司

欢迎交流！


